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【ASEAN5】景気は堅調

 ASEAN5の7～9月期の実質GDP成長率は、前年同期の落ち込みからの反動が含まれるものの各国で加速した。中国

の景気減速、生産における部品供給の遅れ、米国利上げによる通貨安にともなう輸入物価上昇など下押し要因が山積

するものの、国外からの旅行客の増加や好調な国内消費に支えられ、景気は堅調に推移している。

実質GDPの水準を比較すると、各国とも新型コロナ感染拡大前の水準を超えている。

実質GDP成長率 実質GDPの水準
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【ASEAN5】輸出は一部に弱さがみられる、自動車販売台数は底堅い

輸出（米ドル）

輸出は3ヶ国で前年を上回って推移しているものの、タイやベトナムでは前年比マイナスとなるなど、一部に弱さがみられ

る。利上げや中国のゼロコロナ政策を背景に、輸出先国の需要が弱含んでいることなどによる。また、エネルギー価格

の上昇一服によりインドネシア、マレーシアでも伸びが縮小した。

自動車販売台数は堅調に推移している。景気回復を追い風に消費者マインドの改善が続いていることや、部品不足によ

る生産の遅れが解消しつつあることなどが堅調な販売につながっているとみられる。

自動車販売台数
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【ASEAN5】物価は伸びが鈍化、政策金利は4ヶ国で引き上げ

消費者物価指数（総合）

消費者物価指数（総合）は、原油をはじめとする商品価格の上昇一服を受け、伸びが鈍化した。ただし、エネルギー関

連以外で価格上昇が加速している品目もあり、インフレ率の鈍化は当面小幅にとどまる公算が大きい。なお、フィリピン

では台風の影響などにより食品価格が高騰し、10月のインフレ率は前年比＋7.7％に加速した。

 11月はベトナムを除く4ヶ国で政策金利が引き上げられた。各国、政府目標を上回るインフレや通貨安への対応を迫ら

れており、今後も追加利上げが見込まれる。

政策金利
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【ASEAN5】通貨安は一服、株価は持ち直し

各国通貨の対ドルレートは、11月に米利上げ幅の縮小観測を背景に3ヶ国で持ち直した。もっとも、米国との金利差は

依然として大きく、今後は一進一退での推移となろう。

 11月の株価は4ヶ国で上昇した。中国景気に対する懸念は根強く、株価上昇の重石となったが、月末に中国の不動産

業への支援策やゼロコロナ政策の緩和への期待感からわずかに上昇した。マレーシアでは総選挙後、しばらく政局が

混迷したものの、新首相の決定を好感し株価は上昇した。

為替相場 株価
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【タイ】景気は消費、輸出を中心に堅調

実質GDP成長率

 タイの2022年7～9月期の実質GDP成長率は、前年比＋4.5％と伸び幅が拡大した。個人消費はサービス関連などの

好調が続き、同＋9.0％に加速した。また、外国人旅行者の増加を背景に、輸出も同＋9.5％と拡大した。

 11月の民間消費指数（PCI）は前月比－0.6％と2ヶ月連続で低下した。サービスは同＋2.5％と拡大したが、財は非耐

久財、半耐久財、耐久財の全てで前月から低下した。夏以降、消費は高い水準で推移してきたが、物価上昇などを背

景に足元では横ばい圏での推移が続いている。

民間消費指数（PCI）
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【インドネシア】景気は堅調、物価は伸びが鈍化

実質GDP成長率

 インドネシアの2022年7～9月期の実質GDP成長率は、前年比＋5.7％と伸び幅が拡大した。好調が続く個人消費（同＋

5.4％）や輸出（同＋21.6％）に加え、総固定資本形成（同＋5.0％）の拡大も全体を押し上げた。

 11月の消費者物価指数は前年比＋5.4％と2ヶ月連続で鈍化した。9月の燃料補助金削減の影響でガソリンなどの「運

輸」（同＋15.5％）で高い伸びが続いたが、「食材・飲食品・たばこ」（同＋5.9％）は伸びが縮小した。食品とエネルギーを

除いたコアは前月から横ばいの同＋3.3％と上昇が一服している。
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【マレーシア】景気は消費、輸出を中心に堅調

実質GDP成長率

 マレーシアの2022年7～9月期の実質GDP成長率は、前年比＋14.2％と伸び幅が拡大した。前年同期は新型コロナ

感染拡大を受けて経済活動が制限されていたため、その反動で押し上げられている部分があるものの、石油や電気機

器などを中心に輸出（同＋23.9％）が大きく伸びたほか、雇用情勢の改善や新型コロナ関連規制の緩和などを背景に、

個人消費（同＋15.1％）が成長をけん引した。

 9月の流通売上高は前年比＋13.3％と11ヶ月連続で増加した。数量ベースでも同＋18.4％と増加が続き、個人消費は

堅調に推移している。
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【フィリピン】景気堅調、中国向け輸出は低迷

輸出金額実質GDP成長率

 フィリピンの2022年7～9月期の実質GDP成長率は、前年比＋7.6％と6期連続のプラス成長となった。外食や旅行へ

の支出が回復している個人消費（同＋8.0％）や輸出（同＋13.1％）が伸びた一方、政府支出（同＋0.8％）や総固定資

本形成（同＋10.1％）は伸びが縮小した。

 9月の輸出額は前年比＋7.0％と3ヶ月ぶりに増加した。輸出金額の50％強を占める電子製品が同＋19.3％と大きく伸

び、全体を押し上げた。もっとも、中国向け輸出の減少は同－14.2％と5ヶ月連続で減少した。

-35
-30
-25
-20
-15
-10

-5
0
5

10
15
20
25

19 20 21 22

個人消費

政府支出

総固定資

本形成
輸出

輸入

誤差脱漏

実質GDP
成長率

（前年比、％）

（年、四半期）

（出所）フィリピン統計機構

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

19 20 21 22

電子製品 中国向け 全体

（前年比、％）

（年、月）

（注）電子製品は2020年までは品目分類PSCC2015のデータを使用している
（出所）フィリピン統計機構



9 Mitsubishi UFJ Research and Consulting

【ベトナム】景気堅調も、輸出は減少

生産・輸出実質GDP成長率

ベトナムの2022年7～9月期の実質GDP成長率は、前年比＋13.7％と伸び幅が拡大した。前年同期の落ち込みからの

反動で押し上げられたとはいえ、2000年以降で最も高い伸びとなった。製造業（同＋12.1％）、サービス業（同＋18.9％）

ともに伸びが拡大し、特に「宿泊・飲食サービス」（同＋171.7％）や「卸小売り」（同＋21.0％）の寄与が大きかった。

 11月の鉱工業指数は前年比＋5.3％と減速した。中国ゼロコロナ政策のもとで建材需要が落ち込んでいることなどを背景

に、「鉄・粗鋼」は同－22.6％の減少となった。また、輸出は同－7.4％と2021年9月以来の前年比マイナスとなった。「電

子・電子部品」（同－13.9％）や「鉄鋼」（同－70.4％）など、多くの品目で減少した。
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希望連盟（PH）, 82

国民戦線（BN）, 30

サラワク政党連合（GPS）, 23

サバ国民連合

（GRS）, 6

国民同盟（PN）, 73

サバ伝統党（Warisan）, 3
マレーシア国民党（PBM）, 1
社会民主福祉党（PKDM）, 1
無所属, 2

（注）数値は議席数（改選後全221議席）、赤枠内が新与党連合
（出所）各種報道

【マレーシア】アンワル新政権が発足

 11月19日に総選挙が行われ、希望連盟（PH)が最多議席を獲得した。単独で過半数を占める政党がなかったため、各

党による交渉の結果、希望連盟（ＰＨ）のアンワル氏を首班とする、国民戦線（BN)、サラワク政党連合（GPS）、サバ国

民連合（GRS)による新たな連立政権が発足した。

 もっとも、各党の政策や支持基盤には大きな違いがある。希望連盟（PH）はリベラルな政策を公約に掲げ、マレー系、

華人系、インド系と、都市部の中間層から幅広い支持を集めた。一方、前政権の中心を担った国民戦線（BN）は地方の

マレー系を支持基盤とし、減税などのバラマキ政策を公約していた。このため、今後の政権運営には不透明感が強い。

総選挙の結果

• 都市部マレー系中間層が主な支持基盤。華人系・インド
系も支持

• 汚職撲滅、起業家育成、働く女性への養育費補助を公約

• マレー系住民を優遇するプミプトラ政策の廃止を主張

希望連盟（PH)

• 地方部マレー系保守層が支持基盤

• 選挙では、ベーシックインカム導入や減税、教育費負担
の軽減を公約

• 総裁のザヒド氏の汚職問題を抱える

国民戦線（BN）

主要政党の立場の相違
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